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у короткостроковому періоді. У довгостроковому періоді нам по-
трібен швидкий результат успішних реформ економіки та систе-
ми державного управління та входження України до 20 найбіль-
ших країн світу протягом наступних 20 років. І тоді ми дійсно
зможемо мати сильну вільноконвертовану гривню, яка буде ра-
хуватися однією із стабільних валют світу.
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Постановка проблеми. Банківська діяльність дуже різномані-
тна і включає надання послуг із залучення у вклади грошових
коштів фізичних і юридичних осіб, розміщення зазначених кош-
тів від свого імені, на власних умовах і на власний ризик, від-
криття і ведення банківських рахунків фізичних і юридичних осіб
[1, ч. 7, ст. 2] . Проте особливо важливе значення для економіки
країни мають банки як постачальники інвестиційних ресурсів.
Акумулюючи приватний, державний чи іноземний капітал, банки
генерують значний обсяг ресурсів. Спрямування таких ресурсів
на інвестиції може сприяти не тільки формуванню національного
інвестиційного ринку, але й упровадженню сучасних технологій,
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пожвавленню ринків товарів і послуг. Окрім того, інвестиції є
одним з ключових інструментів активізації процесів макроеко-
номічної стабілізації і, як наслідок, вирішення економічних і со-
ціальних проблем у суспільстві [2, с. 15–16]. Ефективне викорис-
тання банківських інвестицій активізує розвиток господарства
країни і є запорукою її економічного зростання. Визначальне
значення інвестиційної діяльності банків вимагає чіткого розу-
міння її напрямів.
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Вивченню даного
питання присвячені дослідження як вітчизняних, так і зарубіжних
авторів, зокрема, З. Боди [3], Борщ Л.М. [4], Васюренка О.В. [5],
А. Кеш [3], Лаврушина О.І. [6], Майорової Т.В. [7], Стойко О.Я.
[8] та багато інших.
Невирішені частини проблеми. Незважаючи на важливість
даного питання, дотепер в українській економічній літературі до-
сить чітко проявляються відмінності у підходах до визначення
напрямів інвестиційної діяльності банку. Так, у вітчизняній еко-
номічній теорії під напрямами інвестиційної діяльності банку ро-
зуміють здійсненням банком:
— вкладень у основні засоби і нематеріальні активи;
— інвестицій у статутний капітал інших підприємств, установ,
організацій, тобто придбання корпоративних прав;
— операцій на ринку цінних паперів як від власного імені, так
і від імені і на користь третіх осіб без мети придбати корпоратив-
ні права;
— фінансування інноваційно-інвестиційних проектів.
Мета дослідження в рамках даної статті полягає в чіткому
окресленні напрямів інвестиційної діяльності банку.
Основні результати дослідження. У контексті з’ясування
питання щодо напрямів інвестиційної діяльності банку вважаємо
за доцільне зупинитись на такому.
По-перше, дискусійним є віднесення операцій на ринку цін-
них паперів від імені і на користь третіх осіб без мети придбати
корпоративні права до інвестиційної діяльності. Як правило, те-
рмін «фондовий ринок» у сучасній економічній літературі вико-
ристовується як синонім поняття «ринок цінних паперів» [9].
Звісно, окрім формування власного портфелю цінних паперів,
на ринку цінних паперів банк може виступати свого роду посе-
редником, надаючи клієнтам ряд послуг. Проте, надання таких
послуг не відповідає визначенню інвестування і має розглядати-
ся у складі операційної діяльності банку, результатом якої є ко-
місійні доходи або витрати. Відповідно, інвестиційна діяльність
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банку — це діяльність від власного імені. У даному контексті
вирішення потребує інше питання: чи є виконання банком
обов’язків андеррайтера інвестиційною діяльністю. Як відомо,
договір з андеррайтером може бути укладений на умовах «твер-
дого зобов’язання» (викуп повного випуску цінних паперів із
зобов’язанням його розміщення) і «максимальних зусиль» (роз-
міщення максимально можливого обсягу випуску без фінансо-
вої відповідальності). Виходячи із запропонованого нами вище
визначення, інвестиції здійснюються від власного імені, в той
час, як андеррайтинг є діяльністю на користь третіх осіб. Так,
вимоги і зобов’язання щодо андеррайтингу цінних паперів облі-
ковуються банками на позабалансових рахунках [10]. На нашу
думку, послуги андеррайтингу, надані банком, у цілому, не на-
лежать до інвестиційної діяльності банку, за винятком окремого
випадку оприбуткування на балансі частини випуску цінних па-
перів, які банк не зміг розмістити за договором «твердого зо-
бов’язання». Проте, розгляд зазначеного випадку як складової
інвестиційної діяльності є до певної міри умовним, оскільки пе-
рвинним наміром банку було отримання комісійної винагороди
за надання послуги посередника з організації емісії і розміщен-
ня цінних паперів. Але варто зауважити, що надаючи послуги
андеррайтингу, банк все ж вкладає кошти у фінансування про-
цесу розміщення цінних паперів.
По-друге, на нашу думку, віднесення фінансування інновацій-
но-інвестиційних проектів до напрямів інвестиційної діяльності
банку ґрунтується на макроекономічному підході. Дійсно, роз-
глядаючи банки як структурний елемент економічної системи
країни, до певної міри справедливим буде твердження, що їх роль
в інвестиційному процесі визначається обсягом спрямованих в
економіку попередньо залучених фінансових ресурсів. У резуль-
таті такого узагальнення, для дослідника макроекономічних про-
цесів напрямок і характер активних операцій банків не має прин-
ципового значення — як інвестиційну можна розглядати будь-
яку діяльність банку з розміщення коштів на фінансовому ринку,
як-то: кредитування інвестиційних проектів, операції на ринку
цінних паперів, розміщення довгострокових депозитів тощо.
Проте, запропонований напрямок дослідження передбачає роз-
гляд інвестиційної діяльності в контексті функціонування банку,
а не економіки в цілому. Ми вважаємо, що у визначеному кон-
тексті поняття, що аналізується, має значно вужче тлумачення,
зокрема, операції з кредитування інноваційно-інвестиційних про-
ектів не повинні розглядатися з точки зору банку як напрям його
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інвестиційної діяльності. З метою обґрунтування пропонованого
підходу доцільно, перш за все, визначити сутнісні ознаки катего-
рій інвестицій і кредиту.
Інвестиції — це реалізація певним суб’єктом економічних від-
носин прийнятого від власного імені, виходячи з наявного досві-
ду і психологічних особливостей, рішення про напрямок вкла-
дання довгострокових активів у придбання певних цінностей
сьогодні з метою максимізації багатства, результатом чого має
стати: а) отримання в майбутньому вартості (прибутку), розмір
якої компенсуватиме всі ризики даного вкладення та втрачений
дохід, який суб’єкт мав можливість отримати, використовуючи
інвестовані цінності за іншим призначенням; б) розширення і/або
модернізація бізнесу.
У свою чергу, сутність кредиту (у тому числі й інвестиційно-
го) коротко можна охарактеризувати як передачу на певний час
коштів кредитором позичальнику на умовах, як мінімум, повер-
нення в майбутньому позичених коштів і платності їх викорис-
тання. При цьому кредитор приймає на себе ризик неспроможно-
сті позичальника розрахуватися за своїми зобов’язаннями. На
перший погляд, кредитування має багато спільного з інвестуван-
ням, особливо, якщо порівнювати надання кредиту з формуван-
ням портфелю боргових цінних паперів. Проте між даними по-
няттями існують важливі, на нашу думку, відмінності, зокрема:
1. Ініціатором видачі кредиту виступає позичальник, в той час,
як ініціатором інвестиційної операції є сам інвестор.
2. Здійснення інвестиції відбувається у формі придбання ви-
значеного реального або фінансового активу. Основна характе-
ристика кредиту як категорії — це передача у тимчасове корис-
тування боржнику певного обсягу коштів. Інвестування
передбачає власну ініціативу власника вільних коштів, який не
передає їх у тимчасове користування своєму контрагенту, а ку-
пує у нього цінні папери, основні засоби або нематеріальні ак-
тиви. Таким чином, при проведенні банком інвестиційної діяль-
ності відбувається зміна власника цінностей, а рух вартості у
процесі реалізації операції з інвестування є еквівалентним на
відміну від кредитних відносин.
3. Для активів, які виступають об’єктом інвестиційної діяль-
ності, існує активний вторинний ринок. Активна торгівля креди-
тами на вторинному ринку не є типовим явищем.
Таким чином, діяльність з фінансування банками інвестицій-
них або інноваційних проектів слід відносити до напряму креди-
тної, а не інвестиційної діяльності, хоча шляхом надання інвес-
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тиційних кредитів, як уже зазначалося, банк стає учасником інве-
стиційного процесу на макроекономічному рівні. Враховуючи
наведені аргументи, на нашу думку, недоцільно розглядати кре-
дитування як напрямок інвестиційної діяльності банку.
Характеризуючи інвестиційну діяльність банку, додатково за-
уважимо на необхідності узгодження підходу до визначення її
об’єктів і напрямів з рекомендаціями і вимогами міжнародних
стандартів ведення бухгалтерського обліку і складання фінансо-
вої звітності у зв’язку з їх обов’язковою імплементацією усіма
суб’єктами економічної діяльності, які мають подавати фінансову
звітність [11]. Згідно з МСБО 7, інвестиційна діяльність — це
придбання і продаж довгострокових активів (об’єктів інвесту-
вання), прикладами яких є:
— основні засоби, нематеріальні активи, капітальні витрати на
будівництво власними силами;
— інструменти фінансування вкладень в основний капітал ін-
ших організацій.
Висновки. З урахуванням зазначеного, на нашу думку,
об’єктами інвестиційної діяльності банку є цінні папери, основні
засоби і нематеріальні активи. Відповідно до визначених об’єк-
тів, можна виокремити два напрями інвестиційної діяльності ба-
нку: зовнішній і внутрішній. Зовнішній напрям інвестиційної ді-
яльності банку передбачає формування банками інвестиційного
портфелю за допомогою інструментів фондового ринку (фінан-
сові інвестиції). У свою чергу, внутрішній напрям — це вкладан-
ня коштів у розвиток, модернізацію і розширення власної діяль-
ності (реальні і фінансові інвестиції).
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